




























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































戟@　　「? I　l　　Bo B10 ?? 一一b掌　Cl　Wo W1
1一下YL
から独立と仮定されている）との接点である
所得消費線によって与えられる（第1図の
SS’）。それに対し長期均衡では，　W（t＋1）－
W（t）＝0を満足しなければならない。t十1
期における富の総額W（t十1）は次期へ計画
された実質残高F（t）の元利合計（1＋r）F
（t）とt＋1期にも同額与えられる実質所得
（endowment）Yの和である。したがって
　（4．4）W（t十1）＝（1十r）F（t）十Y
である。かくして長期均衡点の軌跡を示す直
線（LLノ）は
　（4．5）W（t十1）－W（t）＝rF（t）－C（t）十
　　　　　　Y＝0
であり，これを変形すれば
　（4．6）　F（t）＝－1／rY十1／rC（t）
となる。したがってLL’は切片一1／rYで
正の勾配1／rをもっ直線であることがわかる。
これを前節で検討した債券を含まない場合と
比較してみると，次のことがわかる。債券を
含まない場合，均衡においてはすべてのtに
関してY＝C（t）であった。仮定により実質所
得Yは毎期不変であるから，C（t）＝const．
である。これから長期均衡では消費水準，し
たがって実質残高も不変という結論が導びか
れたわけである。しかし，債券を含む場合に
はC（t）はconst．ではない。つまり長期均
衡は任意の消費水準Cのもとで成立可能であ
る。
流動性選好，消費および実質残高効果（島野）
　いまこれを第4図によって示すことにしよ
う。予算線A。B。と長期均衡線LL’の交点
Ω＊が与える消費水準C＊は，富を不変にし
ておくCの水準である。いまC＊より低水
準のC。に消費水準が決められたと仮定する
と，次の期の富が増加する。したがって，予
算線はA，Bへとシフトし，短期均衡線SS’
とPで，長期均衡線LL’とQ。で交わる。
シフト後の短期均衡消費水準は長期均衡のそ
れを下廻るがら，再び予算線は右にシフトす
ることになる。つまり短期均衡線SS’が長期
均衡線LL’の左側にある限り，予算線の右
方へのシフトが続き，CとMはWとともに増
加し続ける。こうした拡大過程は，債券を含
むモデルでは長期均衡の存在と安定性をモデ
ル自体から導びくことができないことを示し
ており，利子率ゼロの仮定が許される債券を
含まない場合と基本的に異なっていることが
わかる。
　以上の論点から，債券を含むモデルーた
とえばクラウアー・バースティン　モデル
ーで長期均衡の存在と安定が前提され，一一
定のrとYと初期条件が与えられれば，W，
MおよびCの時間経路が一義的に決定される
ことが明らかである。別言すればかりに何ら
かの外生的変化が消費と実質残高を変化させ
るとき，長期均衡が前提される限り，窮極的
にはその長期均衡値に落着くわけで，外生的
変化が消費水準や実質残高に与える影響は，
景期均衡が前提される場合のみ一時的にすぎ
ないことになる。
〔注〕
　1）　Liviatan，　op．　cit．，　pp．209－－212
〔付記〕1．この論文の一部（4．流動性選好の
　　　　中立的変化②）は，東京経済研究セン
　　　　ターの研究会で発表した。その際小宮
　　　　隆太郎，新飯田宏，兼光秀郎，浜田宏
　　　　一，佐和隆光の諸教授から有益なコメ
　　　　ントをいただいた。記して感謝の意を
　　　　表したい。なおそれらのコメントにし
　　　　たがい改善した部分もあるが，ありう
　　　　る誤りはすべて筆者のものである。
　　　2．この研究は東京経済研究センタt・一・の
　　　　研究プロジェクト「資産選択と貯蓄に
　　　　関する研究」の一部である。
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